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Underpricing adalah fenomena dimana harga saham saat penawaran 
perdana lebih rendah dibandingkan dengan harga saham yang diperdagangkan di 
pasar sekunder. Perusahaan yang melakukan penawaran perdana menghindari 
terjadinya underpricing, karena perusahaan tidak mendapatkan dana yang 
maksimal dari penjualan saham perdananya. Sehingga penelitian ini bertujuan 
untuk meneliti faktor – faktor yang mempengaruhi tingkat Underpricing periode 
2010 - 2014.  
Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah semua perusahaan 
yang melakukan  Initial Public Offering di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 
2010 – 2014. Sampel penelitian ditentukan dengan metode purposive sampling. 
Sampel yang digunakan adalah 72 perusahaan. Dengan outliers sebanyak 4 
perusahaan maka sampel menjadi 68 perusahaan. Pengujian hipotesis 
menggunakan analisis regresi berganda.  
Hasil model penelitian ini menunjukkan bahwa (1) Reputasi Penjamin 
Emisi tidak berpengaruh pada underpricing; (2) Umur Perusahaan tidak 
berpengaruh pada underpricing; (3) Ukuran Perusahaan tidak berpengaruh pada 
underpricing;  (4) Financial Leverage (FL) tidak berpengaruh pada underpricing; 
(5) Reputasi Auditor memiliki berpengaruh signifikan terhadap underpricing; dan  
(6) Return On Aset (ROA) memiliki berpengaruh signifikan terhadap 
underpricing. Hal ini berarti tinggi rendahnya variabel Reputasi Auditor dan ROA 
dapat mempengaruhi tingkat underpricing. 
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Underpricing is a phenomenon which the current share price the Initial 
Public Offering lower than the price of shares traded on the secondary market. 
Companies that do Initial Public Offering avoid underpricing, because companies 
do not get maximum funds from the sale of shares premiere. This study aims to 
examine the factors - factors that affect the level of Underpricing period 2010-
2014. 
The population used in this study are all companies that conduct an Initial 
Public Offering on the Indonesia Stock Exchange (BEI) in 2010 - 2014. The 
research sample was determined by purposive sampling method. The samples 
used were 72 companies. Hypothesis testing using multiple regression analysis. 
The model results of this study show that (1) Reputation Underwriter has 
no effect on underpricing; (2) Age Company has no effect on underpricing; (3) 
The Company size has no effect on underpricing; (4) Financial Leverage (FL) has 
no effect on underpricing; (5) The auditor's reputation has a significant effect on 
underpricing; and (6) Return on Assets (ROA) has a significant effect on 
underpricing. This means that the level variables and ROA Auditor Reputation 
can affect the level of underpricing. 
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Penetapan harga saham perdana pada saat Initial Public Offering atau IPO 
sangat sulit, karena tidak ada harga pasar sebelumnya yang dapat diobservasi 
untuk dipakai sebagai penetapan.  Penjamin emisi memiliki informasi yang lebih 
tentang pasar modal, sedangkan emiten tidak memiliki informasi atau bahkan 
tidak ada pengalaman terhadap penetapan harga saham. Kompensasi yang 
diterima penjamin emisi  atas informasi tentang pasar modal kepada emiten 
adalah kekuasaan untuk menentukan harga saham sehingga penjamin emisi 
diijinkan  menawarkan harga saham perdana di bawah harga standartnya. 
Menurut Isfaatun dan Hatta (2010) banyaknya perusahaan yang go public 
akan mengakibatkan banyaknya persaingan antar perusahaan untuk mendapatkan 
investor dalam menanamkan modalnya, salah satunya melalui Initial Public 
Offering (IPO). Alasan investor untuk berinvestasi atau membeli saham adalah 
initial return. Initial return adalah selisih antara harga saham saat perdana dengan 
harga saham di pasar sekunder (pasar modal). Saham perdana sulit untuk masuk 
pasar karena belum memilki catatan saham sebelumnya yang digunakan investor 
memprediksi intial return atau keuntungan yang akan diperoleh investor. Menurut 
Prastica (2012) Underpricing adalah fenomena dimana harga saham saat 
penawaran perdana lebih rendah dibandingkan dengan harga saham yang 
diperdagangkan di pasar sekunder. Kondisi underpricing merugikan perusahaan 
karena dana yang diperoleh tidak maksimal dari penjualan saham.  
Penelitian tentang tingkat underpricing dan harga saham dihubungkan 
dengan informasi pada prospektus merupakan hal yang menarik bagi peneliti 
keuangan untuk mengevaluasi secara empiris perilaku investor dalam pembuatan 
keputusan investasi di pasar modal.  
 
LANDASAN TEORI 
1. Agency Theory (Teori Agen) 
Menurut Jensen dan Meckling dalam Lase dan Sutaryo(2014)hubungan 
keagenan merupakan kontrak antara satu orang atau lebih (prinsipal) dengan 
orang lain (agen) untuk melakukan beberapa pelayanan atas nama prinsipal 
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yang melibatkan pendelegasian beberapa kewenangan pengambilan keputusan 
kepada agen. Teori keagenan menekankan adanya pemisahan fungsi 
kepemilikan (prinsipal) dengan fungsi manajemen/agen. Pemisahan 
fungsitersebut dapat menimbulkan munculnya konflik antara prinsipal dan 
agen yangdisebut agency problem.Konflik muncul karena manajer dapat 
mengejarkepentingan mereka sendiri dan mengorbankan kepentingan 
prinsipal. 
2. Teori Signalling 
Menurut Harto dan Risqi (2013)signalling teori menjelaskan bahwa 
sinyal bagi investor dalam keputusanberinvestasi dapat berupa informasi 
bersifat financial maupun non-financial yang menyatakan bahwa perusahaan 
tersebut lebih baik dari pada perusahaan lain.Issuer dan underwriter dengan 
sengaja akan memberikan sinyal underpricing beserta sinyal yang lain (return 
on equity, financial leverage, reputasi underwriter, reputasi KAP) guna 
menunjukkan kualitas perusahaan pada saat IPO. Allen dan Faulhaber, 
Grinbaltt, Hwang dan Welch dalam Manurung (2012) menyatakan bahwa 
underpricing merupakan sebuah signal kepada investor bahwa perusahaan 
tersebut merupakan perusahaan yang bagus dan perusahaan yang jelek tidak 
memberikan underpricing. 
3. Asymetric Information Theory 
Asimetri informasi dapat terjadi antara underwriter dengan emiten. 
Asimetri informasi ini dapat terjadi karena underwriter mempunyai informasi 
yang lebih baik tentang pasar modal dibandingkan emiten. Underwriter akan 
memanfaatkan informasi yang dimilikinya untuk membuat kesepakatan harga 
IPO yang optimal bagi dirinya, dengan maksud untuk memperkecil risiko 
dalam keharusan membeli saham yang tidak laku terjual. Emiten akan 
menerima harga yang murah bagi penawaran sahamnya karena kurangnya 
informasi yang dimiliki. Perbedaanharga di kedua pasar tersebut mestinya 
dapat dihindarkan apabilapenentu harga di kedua pasar memiliki informasi 





Prastica (2012) menyatakan underpricing adalah fenomena dimana 
harga saham saat penawaran perdana lebih rendah dibandingkan dengan harga 
saham ketika diperdagangkan di pasar sekunder. Kondisi underpricing 
merugikan perusahaan karena dana yang diperoleh tidak maksimal. Sedangkan 
menurut Arifin (2010) Underpricing adalah return yang diperoleh investor 
dari selisih antara harga penutupan harga saham pada hari pertama 
perdagangan di BEJ/BEI dengan harga perdana saat IPO. Persentase selisih 
harga di pasar sekunder dengan pasar perdana dijadikan tolak ukur untuk intial 
return. Menurut Hartono (2014:37) waktu rata – rata dari penjualan saham 
perdana sampai pertama kali masuk di pasar sekunder adalah sekitar 15 hari. 
Setelah melakukan penjualan saham di pasar perdana, saham diperjual-belikan 
di pasar sekunder. 
5. Reputasi penjamin emisi 
Menurut pasal 1 angka 17 UU no 8 tahun 1995 tentang pasar modal 
underwriter adalah pihak yang membuat kontrak dengan emiten untuk 
melakukan penawaran umum bagi kepentingan emiten dengan atau tanpa 
kewajiban untuk membeli sisa efek yang tidak terjual. Underwriter yang 
bereputasi baik akan dapat mengorganisir IPO secara profesional dan 
memberikan pelayanan yang lebih baik kepada investor karena lebih 
mengetahui kondisi pasar dan lebih berpengalaman dalam membantu emiten 
dalam proses penawaran saham perdana, oleh karena itu underwriter yang 
bereputasi baik tidak mematok harga yang rendah pada saham IPO dan 
kemungkinan besar berhasil dalam IPO sehingga dapat memperkecil 
underpricing. (Ratnasari dan Hudiwinarsih, 2013).  
6. Reputasi auditor 
Undang-undang Nomor 8 tahun 1995 pasal 1 nomor 25 tentang Pasar 
Modal mengatur mengenai ketentuanyang mewajibkan pihak yang melakukan 
penawaran umum dan memperdagangkan efeknya dipasar sekunder untuk 
memenuhi prinsip keterbukaan. Jasa astestasi auditor diperlukan untuk 
memenuhi prinsip keterbukaan tersebut, oleh karena itu auditor memegang 
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peranyang penting dalam proses go publik. Astestasi auditor mengurangi 
asimetri informasi antara perusahaan dan investor. Auditor yang mempunyai 
reputasi yang baik dapat dijadikan indikator tentang kualitas perusahaan yang 
melakukan IPO, karena auditor dengan reputasi yang baik tidak akan 
memberikan informasi yang keliru tentang perusahaan.  
7. Umur perusahaan 
Menurut Kristiantari (2013) umur perusahaan menunjukkan seberapa 
lamaperusahaan mampu bertahan dan banyaknya informasi yang dapat diserap 
oleh publik. Perusahaan yang beroperasi lebih lama mempunyai kemungkinan 
yang lebih besar untuk menyediakan informasi perusahaan yang lebih banyak 
dan luas dari pada perusahaan yang baru saja berdiri. Reputasi dari perusahaan 
yang telah lama beroperasi dapat dijadikan sebagai patokan oleh investor 
untuk menilai risiko yang muncul pada operasional perusahaan di masa yang 
akan datang.  
8. Ukuran perusahaan 
Masyarakat lebih mudah untuk mendapatkan informasi tentang 
perusahaan yang berskala bersar dibandingkan dengan perusahaan yang 
berskala kecil. Ukuran aset perusahaan dapat dijadikan sinyal bahwa 
perusahaan memiliki prospek yang bagus dimasa yang akan datang dan 
mengurangi perkiraanketidakpastian bagi investor. Martani, Sinaga, dan 
Syahroza (2012) menyatakan bahwa total aset perusahaan mengindikasikan 
jumlah dana yang dimiliki oleh perusahaan.  
9. Return on asset 
Return on asset itu menunjukkan seberapa efektifnya perusahaan 
beroperasi sehingga menghasilkan keuntungan atau laba bersih bagi 
perusahaan. Return On Asset adalah rasio antara keuntungan bersih setelah 
pajak terhadap jumlah aset secara keseluruhan, atau ukuran untuk menilai 
seberapa besar tingkat pengembalian dari aset perusahaan. ROA merupakan 
salah satu rasio profitabilitas. Tingkat profitabilitas merupakan informasi 




10. Financial leverage 
Menurut Sartono dalam Agustin dan Wendy (2009)Financial Leverage 
menunjukkan kemampuan perusahaan dalam membayar hutang dengan modal 
yang dimilki perusahaan. Rasio financial leverage yang sering digunakan 
adalah  rasio utang atau Debt to Equity. Debt to Equity membandingkan antara 
total aktiva dan total hutang,yang menunjukkan berapa bagian aktiva yang 
dapat digunakan untuk membayar hutang. Financial leverage yang tinggi 
menunjukkan resiko suatu perusahaan juga tinggipara investor akan 
mempertimbangkan keputusan investasi dengan melihat rasio hutang dalam 
Financial Leverage perusahaan, oleh karena itu tingkat ketidakpastian akan 
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1. Desain Penelitian 
Penelitian ini merupakan penelitian empiris menggunakan data 
sekunder yaitu annual report perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia dan Indonesia Capital Market Directory (ICMD). Penelitian ini 
adalah studi korelasional dengan pengujian hipotesis. Studi korelasional 
adalah studi yang menggambarkan antara variabel yang terkait dengan 
masalah yang di teliti. Interval waktu yang digunakan yaitu mulai dari tahun 
2010 sampai tahun 2014 dengan melakuka penelitian secara Cross Sectional.  
2. Populasi dan Sampel 
Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah semua 
perusahaan yang melakukan  Initial Public Offering di Bursa Efek Indonesia 
(BEI) tahun 2010 – 2014. Semua kelompok perusahaan yang terdapat dalam 
BEI dijadikan sampel karena disetiap tahunnya hanya terdapat beberapa 
perusahaan yang melakukan Initial Public Offering. Metode penentuan sampel 
yang digunakan adalah purposive sampling yaitu teknik penentuan sampel 
sumber data dengan pertimbangan tertentu (Sugiyono, 2009:122). 
Kriteria yang digunakan untuk  memiliki sampel adalah sebagai 
berikut : 
a. Perusahaan go public yang melakukan IPO periode 2010-2014. 
b. Tersedia data laporan keuangan atau Annual Report di IDX. 
c. Menyediakan laporan keuangan dalam bentuk mata uang rupiah. 
d. Terdapat tanggal Listing di BEI dan terdapat harga penawaran perdana 
tersedia. 
e. Terdapat data harga penutupan (closing price) tersedian dalam ICMD 
dan annual report dari IDX. 
f. Perusahaan tidak mengalami overpricing. 
3. Variabel Penelitian dan Definisi Operasional 
a. Variabel Dependen (Y) 
Menurut Putra dan Damayanthi (2013) variabel dependen diukur 
dengan menggunakan perbedaan harga penutupan saham pada pasar sekunder 
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yang terdapat dalam ICMD dengan  harga saham pada pasar perdana yang 
terdapat dalam annual report dibagi dengan harga saham pasar perdana. 
Rumus Underpricing :  
UND  =
   –   
  
      
Keterangan :  
UND : Underpricing 
P1 : Harga saham di pasar perdana 
P0 : Harga penutupan saham di pasar sekunder 
b. Variabel Independen (X) 
(1)  Reputasi Underwriter (X1) 
Variabel ini diukur dengan variabel dummy yaitu dengan memberi 
nilai 1 untuk penjamin emisi yang masuk top 10 dalam 50 Most Active IDX 
Members in Total Trading Volume tahun 2015 dan nilai 0 untuk penjamin 
emisi yang tidak masuk top 10.  
(2) Reputasi Auditor (X2) 
Variabel ini menggunakan variabel dummy, dimana nilai 1 diberikan 
kepada perusahaan yang menggunakan jasa auditor yang memiliki reputasi 
baik (The Big Four), dan nilai 0 untuk perusahaan yang tidak menggunakan 
jasa auditor dalam kategori The Big Four. Menurut Big4.com yang termasuk 
tahun 2015 The Big Four antara lain Deloitte Touche Tohmatsu, Ernst & 
Young (EY), KPMG and Price waterhouse Coopers (PwC). 
(3) Umur Perusahaan (X3) 
Variabel ini diukur dengan skala tahunan, yaitu lamanya perusahaan 
beroperasi semenjak didirikan berdasarkan akta pendirian sampai saat 
perusahaan melakukan IPO. (Ade dan Yuyetta, 2013).  
(4) Ukuran Perusahaan (X4) 
Variabel ini diukur dengan menggunakan nilai logaritma dari nilai 
total aktiva perusahaan dalam satuan rasio dengan rumus. (Kristiantari, 2013) 
Size : Logarithm natural (Ln) of total aktiva 
(5) Return On Asset (X5) 
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Persamaan ROA dapat dituliskan sebagai berikut : (Kristiantari, 2013) 
ROA = 
                         
            
 
(6) Financial Leverage (X6) 
Variabel ini diukur dengan DER (Debt to Equity). Debt to Equity 
adalah salah satu rasio financial leverage yang membandingkan total liabitas 
dan ekuitas. Persamaan Debt to Equity dapat dituliskan sebagai berikut: 
(Isfaatun dan Hatta, 2010) 
Debt to Equity = 
               
            
 
B. Metode Analisis 
1. Analisis Statistik Deskriptif 
Menurut Sugiyono (2009:206) statistik deskriptif adalah statistik yang 
digunakan untuk menganalisa data dengan cara mendeskripsikan atau 
menggambarkan data yang telah terkumpul sebagaimana adanya tanpa 
bermaksud membuat kesimpulan yang berlaku untuk umum atau generalisasi.  
2. Uji Asumsi Klasik 
Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi, 
variabel residual memiliki distribusi normal. Dalam penelitian ini 
menggunakan uji statistik non-parametrik Kolmogorov-Smirnov (K-S). Uji 
Heteroskedastisitas bertujuan menguji apakah dalam model regresi terjadi 
ketidakasamaan variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan lain. 
Pengujian ini dengan menggunakan uji Glejser yaitu dengan meregresikan 
variabel independen dengan nilai absolut residualnya. Uji multikolinieritas 
bertujuan untuk menguji apakah model regresi ditemukan adanya korelasi 
antar variabel independen. Penelitian ini menghitung variance inflation factor 
(VIF) dan nilai tolerance. Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah 
dalam model linier ada korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode t 
dengan kesalahan pengganggu periode t-1 (sebelumnya). Penelitian ini 
menggunakan uji Durbin-Watson (DW). 
3. Uji Hipotesis  
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Model pengujian yang digunakan untuk menguji hipotesis dalam 
penelitian ini adalah menggunakan analisis regresi linier berganda. Model 
regresi linier berganda dilakukan untuk mengetahui pengaruh antar variabel 
dependen dan variabel independen. Pengujian hipotesis dilakukan setelah 
model regresi berganda bebas dari pelanggaran asumsi klasik, agar hasil 
pengujian dapat di intrepresentasikan dengan tepat. Persamaan regresi linier 
berganda adalah sebagai berikut:  
UND  = α + β1UDW + β2AUD + β3AGE +β4SIZE+ β5ROA + β6FL +ε 
Keterangan : 
α : Konstanta 
β : Koefisien regresi 
ε : Residual 
UND  : Underpricing saat IPO 
UDWR: Reputasi penjamin emisi (Underwriter) 
AUD : Reputasi auditor 
AGE : Umur perusahaan  
SIZE : Ukuran Perusahaan 
ROA : Return On Asset 
FL : Financial Leverage 
 
Pengujian hipotesis akan dilakukan dengan menggunakan uji t. 
Sebelum dilakukan pengujian hipotesis akan dilakukan uji F dan   . Uji F 
pada dasarnya menunjukan apakah semua variabel independen atau bebas 
yang dimasukan dalam model mempunyai pengaruh secara bersama-sama 
terhadap variabel dependen/terikat. Selanjutnya uji Koefisien Determinasi 
(Adjusted R squared) digunakan untuk mengukur seberapa jauh kemampuan 





HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 
Perolehan data yang digunakan dalam penelitian dijelaskan ditabel bawah 
ini : 
 
Perusahaan go public yang melakukan  IPO pada periode 2010-2014 123 
Dikurangi:  
1. Tidak tersedianya laporan keuangan atau Annual Report dari IDX 1 
2. Laporan keuangan dalam bentuk mata uang selain rupiah 7 
3. Tidak tersedianya harga penawaran perdana dalam annual report 
dari IDX. 
14 
4. Tidak terdapat data harga penutupan tersedian dalam ICMD. 4 
5. Perusahaan mengalami overpricing. 25 
Sampel yang memenuhi kriteria 72 
Dikurangi : Data Outlier 4 
Jumlah sampel setelah outlier 68 
 
1. Reputasi Penjamin Emisi 
Hasil pengujian hipotesis pertama menunjukkan nilai sig sebesar 
0,319 lebih besar 0,05 maka H1 ditolak. Dengan demikian variabel 
reputasi underwriter tidak berpengaruh secara signifikan terhadap 
pengungkapan variabel Underpricing. Hal ini membuktikan jika 
underwriter yang beriputasi baik belum tentu mengurangi resiko 
underpricing. Perangkingan yang dilakukan dalam penelitian ini memakai 
sampel yang termasuk 10 besar dalam 50 Most Active IDX Members in 
Total Trading Volume tahun 2015 ini idak memberikan pengaruh yang 
besar dalam penetapan harga. Menurut Kristiantari (2013) underwriter 
dapat saja memiliki fungsi lain yaitu sebagai joint venture, invesment 
manager, maupun securities broker. Dengan demikian, peringkat yang 
diberikan IDX berdasarkan total frekuensi perdagangan, tidak secara 
khusus dapat mewakili keaktifan underwriter tersebut dalam melakukan 
penjaminan emisi saham (IPO). 
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2. Reputasi Auditor 
Hasil pengujian hipotesis kedua menunjukkan nilai sig sebesar 
0,008 lebih kecil dari 0,05 maka H2 diterima. Dengan demikian variabel 
reputasi auditor berpengaruh signifikan terhadap pengungkapan variabel 
Underpricing. Hasil penelitian tersebut mengindikasikan bahwa auditor 
dengan  kualitas yang baik dapat memberikan informasi lebih baik dari 
pada auditor lainnya. Dengan informasi ini investor dapat menilai 
perusahaan dengan lebih tepat. Auditor yang memiliki reputasi baik 
memberikan akurasi yang tinggi dalam pengauditan laporan keuangan 
perusahaan, sehingga sebagai investor akan mempertimbangan mengenai 
reputasi auditor dalam berinvestasi. 
3. Umur Perusahaan 
Hasil pengujian hipotesis ketiga menunjukkan nilai sig sebesar 
0,679 lebih besar dari 0,05 maka H3 ditolak. Dengan demikian variabel 
umur perusahaan tidak berpengaruh signifikan terhadap pengungkapan 
variabel underpricing. Umur suatu perusahaan tidak selalu menjamin 
bahwa perusahaan tersebut merupakan perusahaan yang memiliki kondisi 
keuangan yang sehat. Oleh karena itu investor tidak perlu 
mempertimbangkan umur perusahaan dalam berinvestasi. Perusahaan 
dengan umur berapapun dapat mengalami kondisi keuangan yang tidak 
sehat atau bahkan kebangkrutan. Hal ini terjadi karena adanya faktor-
faktor lain yang mempengaruhi yaitu faktor internal dan eksternal. 
4. Ukuran Perusahaan 
Hasil pengujian hipotesis keempat menunjukkan nilai sig sebesar 
0,060  lebih besar dari 0,05 maka H4 ditolak. Dengan demikian variabel 
ukuran perusahaan tidak berpengaruh signifikan terhadap variabel 
underpricing. Menurut Prastica (2012) perbedaan hasil penelitian ini bisa 
disebabkan karena perbedaan ukuran perusahaan pada tahun-tahun 
sebelum penelitian dengan ukuran perusahaan di tahun penelitian. 
Perbedaan yang dimaksud adalah turun atau naiknya nilai aset yang 
dimiliki oleh perusahaan go public. 
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5. Return On Asset (ROA)  
Hasil pengujian hipotesis kelima menunjukkan nilai sig sebesar 
0,029  lebih kecil dari 0,05 maka H5 diterima. Sehingga variabel Return 
On Asset (ROA) berpengaruh signifikan terhadap variabel underpricing. 
ROA adalah rasio profitabilitas yang menunjukkan seberapa efektifnya 
perusahaan beroperasi sehingga menghasilkan laba. Dengan tingkat 
profitabilitas yang tinggi maka semakin tinggi laba yang diperoleh, oleh 
karena itu investor mempertimbangkan ROA untuk berinvestasi di 
perusahaan tersebut. Semakin tinggi ROA suatu perusahaan semakin 
rendah tingkat underpricing karena investor akan menilai perusahaan lebih 
baik dan bersedia membeli saham meskipun harga belinya tinggi.  
6. Financial Leverage (FL) 
Hasil pengujian hipotesis keenam menunjukkan nilai sig sebesar 
0,095 lebih besar dari 0,05 maka H6 ditolak. Sehingga Financial leverage 
(FL) yang di wakilkan variabel Debt to Equity Ratio (DER) tidak 
berpengaruh signifikan terhadap variabel underpricing. Karena sampel 
dalam penelitian ini terdiri sari berbagai jenis industri yang memiliki 
karakteristik laporan keuangan yang berbeda. Menurut PSAK No.31 
tentang akuntansi perbankan (revisi 2000) bahwa akuntansi dan laporan 
keuanganbank berbeda dengan jenis industri lainnya. Jika di perbankan 
saldo yang diperoleh dari masyarakat dicatat sebgaai hutang. Oleh karena 




Berdasarkan hasil pengujian seluruh hipotesis, maka secara 
keseluruhan penelitian ini dapat memberikan bukti empiris sebagai berikut: 
a. Reputasi underwriter tidak berpengaruh signifikan terhadap 
underpricing berarti H1 ditolak.  
b. Reputasi auditor berpengaruh  signifikan terhadap underpricing 
berarti H2 diterima.  
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c. Umur perusahaan tidak berpengaruh signifikan terhadap 
underpricing berarti H3 ditolak. 
d. Ukuran perusahaan tidak berpengaruh signifikan terhadap 
underpricing berarti H4 ditolak.  
e. Return On Asset (ROA) berpengaruh signifikan terhadap 
underpricing berarti H5 diterima.  
f. Financial Leverage (FL) tidak berpengaruh  signifikan terhadap 
underpricing berarti H6 ditolak.  
2. Keterbatasan Penelitian 
Penelitian ini tidak terlepas dari keterbatasan-keterbatasan, diantaranya 
sebagai berikut : 
a. Penelitian ini mendasarkan lima periode yaitu 2010 – 2014. Hasilnya 
mungkin berbeda untuk periode pengamatan yang lebih panjang. 
b. Penelitian ini hanya mendasarkan pada enam variabel yang 
mempengaruhi fenomena tingkat underpricing, sehingga belum dapat 
mengungkapkan variabel lain yang kemungkinan dapat mempengaruhi 
underpricing. 
c. Penelitian ini mendasarkan pada perusahaan yang melakukan Initial 
Publik Offering (IPO) selama tahun 2010 – 2014, sehingga penelitian 
ini tidak dapat mengontrol pengaruh jenis perusahaan. 
3. Saran 
Berdasarkan kesimpulan dan keterbatasan penelitian yang telah 
dilakukan diatas, maka dapat dikemukakan saran sebagai berikut: 
a. Penelitian yang akan datang diharapkan agar memperpanjang periode 
pengamatan dan menggunakan sampel yang lebih besar, agar hasil 
penelitian dapat digeneralisasikan. 
b. Bagi peneliti berikutnya agar menambah variabel lain, agar hasil 
penelitian dapat lebih baik lagi dalam membuktikan hipotesis. 
c. Penelitian yang akan datang diharapkan meneliti semua jenis 
perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Inonesia dengan periode 
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